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RAPORT ROCZNY ZAWIERA:

List do Akcjonariuszy.

Wybrane dane finansowe z rocznego sprawozdania finansowego za 2014 rok.

Sprawozdanie finansowe oraz opinia i raport biegtego rewidenta za okres 01.01.2014 - 31.12.2014 rok.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za rok obrotowy 2014.

Informacje na temat stosowania przez Termoexpert SA zasad tadu korporacyjnego.

Oswiadczenia Zarzadu Spétki.
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1. LIST DO AKCJONARIUSZY.

Szanowni Akcjonariusze.

Mam przyjemnosé¢ przedstawi¢ Parnstwu raport roczny prezentujqcy osiggniete przez Spotke
wyniki w 2014 roku.

Spétka dziata na niezwyKle interesujgcym i ciggle rozwijajgcym sie rynku. W ostatnich latach
wiele budynkéw w Polsce poddano termomodernizacji. Paradoksalnie, miato to znaczy wphw
na podwyzKi cen ciepta. Szczegdlnie dotkliwie odczuli to wiasciciele i mieszkancy budynkéw
zasilanych z miejskich systeméw cieptowniczych. Monopolistyczni dostawcy ciepta borykajgc
sig ze spadkiem sprzedazy idg, niestety, po najmniejszej linii oporu i zwyczajnie podnoszg ceny.
W konsekwencji koricowi odbiorcy kupujq coraz mniej ciepla lecz placg coraz wigcej.
Ta sytuacja zmusza odbiorcow do poszukiwania rozwigzan, ktore obok ograniczania zuzycia,
umozliwiajg aktywne planowanie i zarzqdzanie energiq niezbedng do ogrzewania budynku
i podgrzania cieplej wody uzytkowej. Spokojnie patrzymy w przysztosé, klientow Spolce nie
zabraknie przez wiele kolejnych lat.

Rok 2014 byt dla Spotki okresem stabilnego rozwoju. Spotka realizowata szereg projektow.
O najciekawszych projektach Spétka informowata w komunikatach. Spotka prowadzita wiele
obiecujgcych rozmow ktore bedg mialy pozytywny wplyw na wyniki finansowe w nastgpnych
latach. Ostatecznie rok 2014 uwazam za udany. Zapraszam Panstwa do zapoznania sig ze
szczegblowymi informacjami zawartymi W niniejszym Raporcie Rocznym.

Z powazaniem

Robert Goluch
Prezes Zarzgdu Termoexpert SA
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2. WYBRANE DENE FINANSOWE Z ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA 2014 ROK.

: 01-01-2014 01-01-2013 01-01-2014 01-01-2013

Wybrane dane finansowe (dane w z{ 31122014 31122013 31-12:2014 31-12-2013
waluta PLN PLN EUR EUR
Przychody netto ze sprzedazy. 6.255.135,91 7.414.343,09 1.467.549,42 1.760.718,86
Amortyzacja. 204.195,03 210.676,36 47.907,24 50.030,30
Zysk (strata) ze sprzedazy. 265.778,40 293.114,09 62.355,63 69.607,18
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej. 248.307,62 407.388,74 58.256,72 96.744,52
EBITDA = zysk operacyjny + amortyzacja. 452.502,65 618.065,10 106.163,96 146.774,82
Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarcze;. 101.645,78 324.885,36 23.847,64 77.152,05
Zysk (strata) brutto. 101.645,78 324.885,36 23.847,64 77.152,05
Zysk (strata) netto. 125.204,78 196.678,36 29.374,93 46.706,13
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjne;. 98.834,52 537.286,82 23.188,07 127.592,02
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej. -406.087,41 -465.967,88 -95.274,24 -110.655,58
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;. 327.050,26 -50.305,32 76.730,93 -11.946,24
Przeptywy pieniezne netto. 19.797,37 21.013,62 4.644,76 4.990,20
Aktywa razem, w tym: 4.774.541,48 3.975.363,36 1.120.179,60 958.565,62
- Aktywa trwate. 1.714.266,36 1.773.139,28 402.192,80 427.550,94
- Aktywa obrotowe. 3.060.275,12 2.202.224,08 717.986,79 531.014,68
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, w tym: 3.255.304,35 2.529.563,91 763.743,60 609.945,00
- Zobowigzania dtugoterminowe. 586.663,74 608.544,52 137.640,18 146.736,23
- Zobowigzania krétkoterminowe. 1.417.373,61 597.439,58 332.537,27 144.058,54
Kapitat wtasny, w tym: 1.519.237,13 1.445.799,45 356.435,99 348.620,62
- Kapitat podstawowy. 103.534,20 103.534,20 24.290,69 24.964,84
- Kapitat z aktualizacji wyceny.

Kursy przyjete do przeliczenia wybranych danych finansowych.

WalwtaGUR) 2014 203
Kurs $redni na dzien bilansowy. 4,2623 4,1472
Sredni kurs arytmetyczny. 4,1893 4,2109

Pozycje bilansu przeliczono wedtug ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski kursu sredniego EURO na dzien bilansowy.

Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig
arytmetyczng $rednich kursow EURO ustalonych przez Narodowy Bank Polski obowigzujacych na ostatni dzien kazdego
miesiaca roku obrotowego.
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3.

4.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ORAZ OPINIA I RAPORT BIEGLEGO REWIDENTA

ZA OKRES 01.01.2014 — 31.12.2014

3.1. Sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku.
v’ Bilans na dziei 31 grudnia 2014 roku.
v Rachunek zyskow i strat za okres od 01 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku.
v’ Zestawienie zmian w kapitale wiasnym.
v" Rachunek przeptywéw pienieznych.

3.2. Opinia biegtego rewidenta o badanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy od 01.01.2014 do 31.12. 2014 r.
3.3. Raport biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 01.01.2014 do 31.12.2014 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAKALNOSCI SPOLKI ZA ROK OBROTOWY 2014.

Sprawozdanie Zarzadu z dziataino$ci Spétki za rok obrotowy 2014 stanowi zatacznik do niniejszego Raportu.

5. INFORMACIE NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ TERMOEXPERT SA ZASAD +ADU KORPORACYINEGO.

Oswiadczenie Termoexpert S.A.
w przedmiocie przestrzegania przez Spotke zasad zawartych w Zataczniku

do Uchwaty Nr 293/2010 Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r.

,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”’

Lp. Zasada Dobrych Praktyk obowiazujaca na NewConnect Stz:::ﬁa;ue

Spdtka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna polityke informacyjna, zaréwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak
i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajacych szybko$¢, bezpieczerstwo oraz
szeroki i interaktywny dostep do informacji. Spétka korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod, powinna zapewni¢
odpowiednig, komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujagc w tym celu réwniez nowoczesne metody komunikacji
internetowej, umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowa¢ przebieg obrad i
1 upublicznia¢ go na stronie internetowe;. TAK
Komentarz: Spétka realizuje powyzsza zasade Dobrych Praktyk z wylaczeniem transmisji obrad walnego zgromadzenia
z wykorzystaniem sieci Internet oraz rejestrowania przebiegu obrad i upubliczniania go na stronie internetowej, ze wzgledu na to, iz
aktualnie Emitent nie jest w stanie okresli¢ zainteresowania takg transmisjq przez akcjonariuszy. Emitent nie wyklucza jednak, iz w
przysztoci wprowadzi transmisje, rejestracje i upublicznianie obrad walnego zgromadzenia.

2 Spdtka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informacii niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw spétki oraz sposobu jej TAK

funkcjonowania.

3 | Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej: TAK
3.1 | podstawowe informacje o Spoice i jej dziatalno$ci (strona startowa), TAK
3.2 | opis dziatalnosci emitenta ze wskazaniem rodzaju dziatalnosci, z ktorej emitent uzyskuje najwiecej przychodow, TAK
3.3 | opis rynku, na ktorym dziata emitent wraz z okresleniem pozycji emitenta na tym rynku, TAK
34 zyciorysy zawodowe cztonkow organdw Spotki, NIE

' Komentarz: Spétka nie prezentuje zyciorysdw zawodowych cztonkéw organéw Spotki.

35 powziete przez zarzad, na podstawie o$wiadczenia czlonka rady nadzorczej, informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorczej z TAK
™| akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogélnej liczby goséw na walnym zgromadzeniu Spoti,
3.6 | dokumenty korporacyjne Spotki, TAK
zarys planéw strategicznych Spotki,
3.7 NIE

Komentarz: Emitent nie publikuje zaryséw planow strategicznych Spotki. W przypadku podjecia istotnych decyzji odnosnie takich
planéw informacje takie zostang zamieszczone w formie raportu biezacego i zamieszczone na stronie Spotki.
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Lp. Zasada Dobrych Praktyk obowiazujaca na NewConnect Stg::;v:;ue
opublikowane prognozy wynikéw finansowych na biezacy rok obrotowy, wraz z zatozeniami do tych prognoz oraz korektami do tych
3.8 | prognoz (w przypadku gdy emitent publikuje prognozy), NIE
Komentarz: Emitent nie publikuje prognoz finansowych.
3.9 | strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtownych akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie, TAK
3.10 | dane oraz kontakt do osoby, ktora jest odpowiedzialna w Spotce za relacje inwestorskie oraz kontakty z mediami, TAK
3.11 | (skreslony) -
opublikowane raporty biezace i okresowe,
312 | Komentarz: Emitent zamieszcza na stronie internetowej tacze do strony NewConnect z raportami biezacymi EBI. Pozostate TAK
informacie, tj. raporty ESPI i raport okresowe zostang niezwtocznie zamieszczone.
kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych raportéw okresowych, dat walnych zgromadzen, a takze spotkan z inwestorami i
analitykami oraz konferencji prasowych,
313 | Komentarz: Emitent zamieszcza na stronie internetowej facze do strony NewConnect z raportami biezacymi EBI. Informacje na temat NIE
dat publikaciji raportéw, walnych zgromadzen, ewentualnych spotkan z inwestorami i konferencji prasowych zostang niezwtocznie
zamieszczone.
informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujgcych nabyciem lub
14 ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z uwzglednieniem termindw oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te TAK
3 powinny by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjecie przez inwestoréw decyzji inwestycyjnych,
Komentarz: Jesli wystapia takie zdarzenia, Emitent poinformuje o nich réwniez na stronie internetowej
3.15 | (skreslony) -
316 pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz
' z odpowiedziami na zadawane pytania, TAK
Komentarz: Jesli wystapia takie zdarzenia, Emitent poinformuje o nich réwniez na stronie internetowej
347 informacje na temat powodéw odwotania walnego zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z uzasadnieniem, TAK
' Komentarz: Jesli wystapig takie zdarzenia, Emitent poinformuje o nich réwniez na stronie internetowej
318 informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy, TAK
' Komentarz: Jesli wystapia takie zdarzenia, Emitent poinformuje o nich réwniez na stronie internetowej
informacje na temat podmiotu, z ktérym Spétka podpisata umowe o $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze wskazaniem
3.19 | nazwy, adresu strony internetowej, numeréw telefonicznych oraz adresu poczty elektronicznej Doradcy, NIE
Komentarz: Strona internetowa Spotki zostanie w najblizszym czasie uzupetniona w w/w informacije.
2.20 informacje na temat podmiotu, ktory petni funkcje animatora akcji emitenta, NIE
' Komentarz: Strona internetowa Spotki zostanie w najblizszym czasie uzupetniona w w/w informacje.
3.21 | dokument informacyjny (prospekt emisyjny) Spotki, opublikowany w ciagu ostatnich 12 miesiecy, TAK
3.22 | (skreslony) -
Informacje zawarte na stronie internetowej powinny by¢ zamieszczane w sposdb umozliwiajacy tatwy dostep do tych informaciji. Emitent powinien
dokonywa¢ aktualizacji informacji umieszczanych na stronie internetowej. W przypadku pojawienia si¢ nowych, istotnych informacji lub wystapienia
istotnej zmiany informacji umieszczanych na stronie internetowej, aktualizacja powinna zosta¢ przeprowadzona niezwiocznie.
Spotka prowadzi korporacyjng strong internetowa, wedtug wyboru emitenta, w jezyku polskim lub angielskim. Raporty biezace
4 | iokresowe powinny by¢ zamieszczane na stronie internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w ktérym nastepuije ich publikacja TAK
zgodnie z przepisami obowigzujacymi emitenta.
Spotka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdlinym uwzglednieniem potrzeb inwestoréw indywidualnych. W tym celu
Spotka, poza swojg strong korporacyjng powinna wykorzystywa¢ indywidualng dla danej spétki sekcje relacji inwestorskich znajdujaca
5 | na stronie www.gpwinfostrefa.pl. NIE
Komentarz: Wszystkie stosowne informacje niezbedne dla inwestoréw indywidualnych zamieszczane beda na stronie internetowe;j
Spotki
Emitent powinien utrzymywac biezace kontakty z przedstawicielami Autoryzowanego Doradcy, celem umozliwienia mu prawidtowego
6 | wykonywania swoich obowigzkow wobec emitenta. Spétka powinna wyznaczy¢ osobg odpowiedzialng za kontakty z Autoryzowanym TAK
Doradca.
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Lp. Zasada Dobrych Praktyk obowigzujaca na NewConnect Stg::;v:;ue
W przypadku, gdy w Spdice nastapi zdarzenie, ktére w ocenie emitenta ma istotne znaczenie dla wykonywania przez
7 Autoryzowanego Doradcg swoich obowiazkéw, emitent niezwlocznie powiadamia o tym fakcie Autoryzowanego Doradce. TAK
8 Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy dostep do wszelkich dokumentéw i informacji niezbednych do wykonywania TAK
obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.
9 | Emitent przekazuje w raporcie rocznym: -
9.1 | informacjg na temat tacznej wysoko$ci wynagrodzen wszystkich cztonkow zarzadu i rady nadzorczej, TAK
Informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego od emitenta z tytutu $wiadczenia wobec emitenta
9.2 | ustugw kazdym zakresie. NIE
Komentarz: Z uwagi na poufno$¢ danych i tajemnice handlowa Emitent nie przekazuje informacji na ten temat.
10 Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajacym udzielenie TAK

merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdtpracy Autoryzowanego Doradcy, powinien organizowa¢ publicznie dostepne spotkanie

z inwestorami, analitykami i mediami.

1 NIE
Komentarz: Emitent bedzie organizowat takie przedsiewziecia w zalezno$ci od potrzeb i zainteresowania takim spotkaniem ze strony

inwestorow, analitykéw badz mediow.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru powinna precyzowaé cene emisyjng albo mechanizm jej
12 | ustalenia lub zobowigzaé organ do tego upowazniony do ustalenia jej przed dniem ustalenia prawa poboru, w terminie TAK
umozliwiajagcym podjecie decyzji inwestycyjnej.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy decyzjami
13 | powodujacymi okreslone zdarzenia korporacyjne a datami, w ktérych ustalane sg prawa akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen TAK
korporacyjnych.

W przypadku otrzymania przez zarzad emitenta od akcjonariusza posiadajacego co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogdtu gtosow w spéice, informacji o zwotaniu przez niego nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w trybie
okreslonym w art. 399 § 3 Kodeksu spdtek handlowych, zarzad emitenta niezwiocznie dokonuje czynnosci, do ktorych jest
zobowigzany w zwigzku z organizacjg i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ta ma zastosowanie réwniez w przypadku
upowaznienia przez sad rejestrowy akcjonariuszy do zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia na podstawie art. 400 § 3
Kodeksu spdtek handlowych.

13a TAK

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas przypadajacy pomigdzy nimi
14 | byt mozliwie najkrotszy, a w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie diuzszego okresu pomigdzy tymi TAK
terminami wymaga szczegétowego uzasadnienia.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wypfaty dywidendy warunkowej moze zawiera¢ tylko takie warunki, ktérych ewentuaine

15 ziszczenie nastapi przed dniem ustalenia prawa do dywidendy. TAK
Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakoriczenia miesigca.
Raport miesigczny powinien zawiera¢ co najmniej:
v informacje na temat wystapienia tendencji i zdarzen w otoczeniu rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta moga mie¢
w przysztosci istotne skutki dla kondyciji finansowej oraz wynikow finansowych emitenta,
v zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez emitenta w trybie raportu biezacego w okresie objetym raportem,
v' informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka realizacja, chocby w czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,
16 v kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majace mie¢ miejsce w nadchodzacym miesigcu, ktore dotycza emitenta i NIE

sq istotne z punktu widzenia intereséw inwestordw, w szczegdlnosci daty publikacji raportow okresowych, planowanych
walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkan z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany termin publikacji
raportu analitycznego.

Komentarz: W chwili obecnej zasada publikacji raportéw miesiecznych nie jest stosowana przez Emitenta. Z uwagi na fakt, iz
publikowane raporty biezace i okresowe zapewniajg akcjonariuszom oraz inwestorom dostep do kompletnych i wystarczajacych
informacji dajacych peiny obraz sytuacji Spotki, Zarzad emitenta nie widzi w chwili obecnej koniecznosci publikacji raportow
miesiecznych.
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W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku informacyjnego okreslonego z Zataczniku Nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu (,Informacje biezace i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku
NewConnect’) emitent powinien niezwtocznie opublikowa¢, w trybie wiasciwym dla przekazywania raportéw biezacych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajaca zaistniatg sytuacje.

16a TAK

17 | (skre$lony)

| 6. OSWIADCZENIAZARZADUSPOKKI. . |

6.1. OSwiadczenie Zarzadu Spdtki w sprawie rzetelnosci rocznego sprawozdania finansowego za 2014 rok.
OSWIADCZENIE ZARZADU SPOLKI TERMOEXPERT S.A.

Dziatajac jako Zarzad Spotki Termoexpert S.A. oSwiadczam, iz wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie
finansowe za rok 2014 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi przepisami lub standardami
uznawanymi w skali migdzynarodowej, oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq
i finansowa Spotki oraz jego wynik finansowy. Sprawozdanie z dziatalno$ci Spdtki zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spotki,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.
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Robert Goluch
Prezes Zarzadu

(Zarzad Termoexpert SA)

6.2. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do zbadania sprawozdania finansowego za 2014 rok.

OSWIADCZENIE ZARZADU SPOLKI TERMOEXPERT S.A.

Dziatajac jako Zarzad Spdtki Termoexpert S.A. o$wiadczam, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
tj. Cecylia Skotnicka — biegty rewident, dokonujaca badania rocznego sprawozdania finansowego za rok 2014, zostata
wybrana zgodnie z przepisami prawa. Ponadto o$wiadczam, iz Cecylia Skotnicka — biegty rewident, dokonujaca badania
rocznego sprawozdania finansowego za rok 2014, spetnia warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu,
zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.
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Robert Goluch
Prezes Zarzadu

(Zarzad Termoexpert SA)
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